ITI-152 der Beilagen zu den Stenographischen Protokoilen des Nationalrates XXIV. GP

Bericht

des Rechnungshofes

1von 188

H Rechnungshof

Unabhangig. Objektiv. Wirksam.

Reihe BUND 2010/7

Finanztransaktionen der
Osterreichische Bundes-
bahnen-Holding Aktien-
gesellschaft und einzelner
Konzerngesellschaften mit
der Deutsche Bank AG

Infrastrukturbeitrage fiir
die Privatbahnen;
Follow-up-Uberpriifung

Verwendung der Mehrein-
nahmen aus der Mineral-
olsteuererhohung

Universitaten fiir Musik
und darstellende Kunst
Graz und Wien, Universitat
Mozarteum Salzburg:
Vorbereitungslehrgange;
Follow-up-Uberpriifung

Rechnungshof
GZ 860.105/002-S3-1/10




2von 188

111-152 der Beilagen X XIV. GP - Bericht - Hauptdokument

Auskiinfte
Rechnungshof

1031 Wien, DampfschiffstraBe 2
Telefon (00 43 1) 711 71 - 8450
Fax (00 43 1) 712 49 17

E-Mail presse@rechnungshof.gv.at

Impressum
Herausgeber:

Redaktion und Grafik:

Druck:
Herausgegeben:

Rechnungshof

1031 Wien, DampfschiffstraBe 2
http://www.rechnungshof.gv.at
Rechnungshof

Druckerei des BMF

Wien, im Juni 2010



111-152 der Beilagen XX1V. GP - Bericht - Hauptdokument 3von 188

Bericht
des Rechnungshofes

Finanztransaktionen der Osterreichische Bundesbahnen-
Holding Aktiengesellschaft und einzelner Konzernge-
sellschaften mit der Deutsche Bank AG

Infrastrukturbeitrage fiir die Privatbahnen;
Follow-up-Uberpriifung

Verwendung der Mehreinnahmen aus der Mineralol-
steuererh6hung

Universitaten fiir Musik und darstellende Kunst
Graz und Wien, Universitat Mozarteum Salzburg:
Vorbereitungslehrginge; Follow-up-Uberpriifung



4von 188 111-152 der Beilagen XX1V. GP - Bericht - Hauptdokument



111-152 der Beilagen XX1V. GP - Bericht - Hauptdokument 5von 188

Bericht
des Rechnungshofes

Finanztransaktionen der Osterreichische Bundesbahnen-
Holding Aktiengesellschaft und einzelner Konzernge-
sellschaften mit der Deutsche Bank AG

Infrastrukturbeitrage fiir die Privatbahnen;
Follow-up-Uberpriifung

Verwendung der Mehreinnahmen aus der Mineralol-
steuererh6hung

Universitaten fiir Musik und darstellende Kunst
Graz und Wien, Universitat Mozarteum Salzburg:
Vorbereitungslehrginge; Follow-up-Uberpriifung



6 von 188 111-152 der Beilagen XX1V. GP - Bericht - Hauptdokument



111-152 der Beilagen X XIV. GP - Bericht - Hauptdokument

Vorbemerkungen

Vorlage an den Nationalrat

Der Rechnungshof erstattet dem Nationalrat gemif Art.126d Abs. 1
Bundes-Verfassungsgesetz nachstehenden Bericht iiber Wahrneh-
mungen, die er bei mehreren Gebarungsiiberpriifungen getroffen hat.

Berichtsaufbau

Die Zuordnung zu den Wirkungsbereichen der einzelnen Bundesmi-
nisterien folgt der zum Redaktionsschluss dieses Berichts geltenden
Zustandigkeitsverteilung und Bezeichnung der Bundesministerien
gemdl der Bundesministeriengesetz—Novelle 2009.

Den mit den einzelnen Berichten verbundenen Gebarungsiiberprii-
fungen lag zum Teil die Rechtslage vor dem Inkrafttreten der Bundes-
ministeriengesetz—Novelle 2009 zugrunde. DemgemiB entsprechen
die Bezeichnungen der Bundesministerien bzw. deren Abkiirzungen
in diesen Berichtsheitragen noch der alten Rechtslage.

In der Regel werden bei der Berichterstattung punkteweise zusam-
menfassend die Sachverhaltsdarstellung (Kennzeichnung mit 1 an der
zweiten Stelle der Textzahl), deren Beurteilung durch den Rechnungs-
hof (Kennzeichnung mit 2), die Stellungnahme der iiberpriiften Stelle
(Kennzeichnung mit 3 und im Kursivdruck) sowie die allfillige Gegen-
duBerung des Rechnungshofes (Kennzeichnung mit 4) aneinanderge-
reiht. Das in diesem Bericht enthaltene Zahlenwerk beinhaltet allenfalls
kaufmannische Auf- und Abrundungen.

Alle personenbezogenen Bezeichnungen werden aus Griinden der
Ubersichtlichkeit und einfachen Lesbarkeit nur in einer Geschlechts-
form gewihlt und gelten gleichermaBen fiir Frauen und Ménner.

Der vorliegende Bericht des Rechnungshofes ist nach der Vorlage {iber
die Website des Rechnungshofes ,http://www.rechnungshof.gv.at* ver-
fiigbar.
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vgl. vergleiche

Z Ziffer(n)

z.B. zum Beispiel
z.T. zum Teil

Weitere Abkiirzungen sind bei der erstmaligen Erwdhnung im Text angefiihrt.
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Glossar

Asset Backed Securities

Ein forderungsbesichertes Wertpapier (Asset Backed Security (ABS)) ist ein
verzinsliches Wertpapier, welches Zahlungsanspriiche gegen eine Zweck-
gesellschaft (,Special Purpose Vehicle* (SPV)) zum Gegenstand hat. Dabei
verwendet die Zweckgesellschaft die Mittel ausschlieBlich zum Erwerb von
Forderungen meist mehrerer Glaubiger und verbrieft diese zu einem Wert-
papier. Die Zahlungsanspriiche werden durch den Bestand an Forderungen
(assets) gedeckt (backed), die auf die Zweckgesellschaft tibertragen werden.
Forderungsverkdufer in einer solchen Transaktion sind in der Regel Ban-
ken, die so Teile ihrer Kreditforderungen handelbar machen, um sich Liqui-
ditit zu verschaffen.

Asset Manager

Asset Manager sind Vermogensverwalter, die einen Vertrag mit einem oder
mehreren Anlegern haben und innerhalb von Anlagerichtlinien nach eige-
nem Ermessen deren Vermdgen managen. Asset Manager sind klassischer-
weise in Banken oder Fondsgesellschaften titig.

Collateralized Debt Obligation

Collateralized Debt Obligation (CDO) ist ein Uberbegriff fiir derivative Finanz-
instrumente, die zu der Gruppe der forderungsbesicherten Wertpapiere (ABS)
und strukturierten Finanzinstrumente gehoren. CDO bestehen aus einem
Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren und Kreditderivaten. Diese
werden in drei Tranchen mit sinkendem Rating aufgeteilt: Senior Tranche,
Mezzanine Tranche und die Equity Tranche. Das Ausfallsrisiko steigt — auf-
grund der nachrangigen Bedienung im Falle eines Ausfalls — mit sinken-
dem Rating; die Equity Tranche bietet daher als Ausgleich fiir das héchste
Risiko die hochste Pramienzahlung fiir den Kaufer.

Der Kéufer eines solchen Wertpapiers erhilt eine Primie und verpflichtet

sich im Gegenzug, dem Verkidufer die aus diesem Wertpapier entstehenden
Verluste nach MaBgabe seiner Tranche abzudecken.

11
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Vom Risikoprofil her gesehen sind CDO so genannte ,gehebelte” Invest-
ments. Der Hebel bewirkt, dass unter Umstinden bereits geringe Verluste
im Gesamtportfolio des CDO ab einer bestimmten Schwelle sehr schnell zu
einem Totalausfall einer einzelnen CDO-Tranche fiihren kénnen. Damit
kann der Kdufer dieser Tranche gezwungen sein, dem Verkidufer das gesamte
Nominale des erworbenen Finanzinstruments zu ersetzen. Der dadurch ent-
standene Verlust kann die vereinnahmten Primien um ein Vielfaches tiber-
steigen.

CDO/CDO of ABS

Das Portfolio besteht aus ABS-Papieren und synthetischen CDO.

CDO/Collateralized Debt Obligation squared

Im Gegensatz zu einem CDO, der sich aus Anleihen, Forderungen und
diversen Kreditderivaten zusammensetzt, besteht ein CDO/Collateralized
Debt Obligation squared (CDO?) aus einzelnen CDO-Tranchen, die nach dem
so genannten ,squared“-Algorithmus miteinander in Verbindung stehen.
CDO? sind vom Risikoprofil gegeniiber CDO mit dhnlichem Forderungspool
tendenziell etwas ,verscharft”.

CDO/funded-unfunded

Ein CDO bzw. CDO? kann funded oder unfunded erworben werden. Funded
ist der normale Kauf, der die Bereitstellung entsprechender Geldmittel erfor-
dert. Im Falle eines Erwerbs im Sinne von unfunded werden die beim Kauf
anfallenden Finanzierungskosten in der Preisgestaltung des Wertpapiers
bereits beriicksichtigt und vermindern daher — im Vergleich zu einem nor-
mal finanzierten Kauf — die vom Kéufer zu vereinnahmenden Pramien.

CDO/Hybrid-CDO?

Hierbei handelt es sich um einen CDO?, der sich nicht nur aus CDO-Tran-
chen, sondern auch noch aus anderen Wertpapieren, wie z.B. ABS-Pro-
dukten, zusammensetzt.
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CDO/Single-Tranche-CDO

Bei einem Single-Tranche-CDO bzw. CDO? baut der Verkéufer nur die Kapi-
talstruktur der Tranche des Kaufers auf. Weitere Kdufer fiir andere Tranchen
des gesamten CDO bzw. CDO? existieren nicht. Der Verkdufer muss daher sein
Risiko aus einer solchen Transaktion laufend am CDS-Markt hedgen (absi-
chern), um selbst keinem Risiko aus der Transaktion ausgesetzt zu sein.

CDO/Synthetischer CDO

Einem synthetischen CDO liegen — im Gegensatz zu einem Cash-CDO — keine
Anleihen, sondern Credit Default Swaps (CDS) auf Anleihen zugrunde.

CDO/Verlustprofil von CDO, CDO? bzw. Hybrid-CDO?

Um verschiedene Bonititsklassen fiir verschiedene K&uferschichten zu
erzeugen, wird der gesamte Forderungspool eines CDO bzw. CDO? in ver-
schiedene Stapel aufgeteilt bzw. in so genannte Tranchen strukturiert. Unten
liegende Stapel bzw. tiefer liegende Tranchen (Equity, Subordinated, Mez-
zanine) werden dabei als erste zur Abdeckung von Verlusten herangezogen.
Erst wenn die insgesamt aufgelaufenen Verluste des Wertpapiers den Wert
aller tiefer liegenden Stapel bzw. Tranchen aufgezehrt haben, werden die
dartiber liegenden Tranchen (Senior- und Super-Senior-Tranchen) entspre-
chend ihrer Schichtung zur Verlustabdeckung verwendet. Hoher liegende
Tranchen werden daher vom Rating her besser bewertet als tiefer liegende
Tranchen desselben Forderungspools.

Erwirbt ein Kdufer eine hoher liegende Tranche, so entsteht durch die Summe
aller tiefer liegenden Tranchen ein Puffer gegen ein gewisses Mal} an Ver-
lusten. Ab Erschopfung dieses Puffers fallen jedoch alle Verluste des ver-
bliebenen Gesamtinvestments in die ndchst héhere Tranche.

Credit Default Swap

siehe Portfolio Credit Default Swap

13
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Cross Border Leasing

Als Cross Border Leasing (CBL) werden jene Leasinggeschiifte verstanden, bei
denen es zu grenziiberschreitenden Leasingratenzahlungen kommt. Dabei
werden Anlagegiiter einem ausldndischen Investor zur Verfiigung gestellt
(verkauft bzw. vermietet), von diesem steuerlich verwertet sowie vom Eigen-
tlimer zuriickgeleast und weiter betrieben. CBL-Transaktionen zielen dar-
auf ab, finanzielle Vorteile fiir alle Vertragsparteien durch die Ausnutzung
unterschiedlicher Steuersysteme zu schaffen.

Derivate/derivative Finanzinstrumente

Derivate sind Wertpapiere, deren Preis von marktabhidngigen Bezugsgro-
Ben (Basiswert oder Underlying) abgeleitet wird. Basiswerte kénnen Wert-
papiere (z.B. Aktien, Anleihen), marktbezogene ReferenzgroBen (Zinssitze,
Indizes) oder andere Handelsgegenstinde (Rohstoffe, Devisen) sein. Deri-
vate konnen auch Basiswerte von anderen Derivaten (2. Grades) sein. Zur
verhiltnismaBig jungen Risikoart, die gleichfalls durch derivative Finanz-
instrumente abgesichert werden kann, gehort die Absicherung von Kredit-
risiken tiber CDS.

Lease-in/Lease-out

Beim Lease-in/Lease-out (LILO) wird mit einer ausléindischen Zweckge-
sellschaft ein Hauptleasingvertrag — verbunden mit einer Mietvorauszah-
lung seitens der ausldndischen Zweckgesellschaft — abgeschlossen und
das Leasinggut mittels Untermietvertrag zurlickgeleast. Nach Ablauf des
Untermietvertrags konnen die Rechte aus dem Hauptleasingvertrag wieder
zurlickerworben werden.

Nettobarwertvorteil

CBL-Transaktionen fiihren beim ausldndischen Investor durch Zahlungs-
verpflichtungen, Transaktionskosten und Zinsaufwendungen anfanglich zu
Gewinnminderungen bzw. Verlusten. Die Verlagerung der steuerpflichtigen
Einkiinfte in zukiinftige Veranlagungszeitriume fiihrt zu einem Steuerstun-
dungseffekt, der in Form des Nettobarwertvorteils ausgedriickt wird. Beim
Nettobarwertvorteil handelt es sich somit um den auf den Gegenwartswert
abgezinsten Steuerstundungseffekt.
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Off balance-Bilanzierung

AuBerbilanzmiBige Geschifte werden unter dem Bilanzstrich ausgewiesen.

On balance-Bilanzierung

On balance erfasste Geschifte werden liber dem Bilanzstrich ausgewiesen.

Portfolio Credit Default Swap

Ein Credit Default Swap (CDS) bzw. ein Portfolio Credit Default Swap (PCDS)
ist ein Kreditderivat zum Handeln von Ausfallsrisiken von Krediten und
Anleihen. Der Sicherungsnehmer bezahlt normalerweise eine regelmaBige
Gebiihr und erhélt bei Eintritt des bei Vertragsabschluss definierten Kredit-
ereignisses, also bspw. bei einem Ausfall der Riickzahlung aufgrund Insol-
venz des Schuldners, eine Ausgleichszahlung. Der CDS &hnelt einer Kre-
ditversicherung.

Purchase Undertaking Agreement

siehe Vorauszahlungsinstrumente

Rechenwert

Der Rechenwert einer CBL-Transaktion errechnet sich aus den von aus-
lindischen Zweckgesellschaften bei Vertragsabschluss erhaltenen Einmal-
zahlungen, die in Form von Tilgungstriagern veranlagt und im Zeitablauf
verzinst werden, abziiglich bereits geleisteter Leasingraten— und Kaufpreis-
zahlungen.

Sale-in/Lease-out
Beim Sale-in/Lease-out (SILO) wird das Transaktionsmaterial an eine
Zweckgesellschaft verkauft, anschlieBend zuriickgeleast und dem Verkdu-

fer im Regelfall die Option eingerdumt, das Transaktionsmaterial am Ende
der Vertragslaufzeit zuriickzukaufen.

15
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Shortlist

Shortlist bezeichnet die im Zusammenhang mit CBL-Transaktionen ver-
fasste deutschsprachige Zusammenfassung des CBL-Vertragswerks.

Trading account

Handelskonto des Asset Managers, auf dem die Gewinne und die Verluste
der Handelstatigkeit verbucht werden und allfillige Liquiditat vorgehal-
ten wird.

Tilgungstriager

Unter Tilgungstragern werden im Zusammenhang mit CBL-Transaktionen
einerseits Vorauszahlungsinstrumente sowie andererseits Wertpapiere und
Gelddepots verstanden, die sowohl zur Bezahlung der laufenden Leasing-
raten als auch zur Bedienung der Kaufoption am Ende der Leasinglauf-
zeit dienen.

Vorauszahlungsinstrumente

Zu den Vorauszahlungsinstrumenten zdhlen im Zusammenhang mit CBL-
Transaktionen im Wesentlichen Investment Agreements, Deposit Agree-
ments und Purchase Undertaking Agreements (PUA). Die Hauptanwen-
dungsfille der Vorauszahlungsinstrumente sind die PUA. Dabei handelt es
sich um Vertrige zwischen OBB-Gesellschaften und Finanzinstituten, in
denen sich die Finanzinstitute gegen Einmalzahlungen dazu verpflichten,
die Zahlungsverpflichtungen der OBB-Gesellschaften (Leasingraten und
Kaufpreiszahlungen) gegeniiber den auslédndischen Zweckgesellschaften zu
iibernehmen.
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Wirkungsbereich des Bundesministeriums fiir
Verkehr, Innovation und Technologie

Finanztransaktionen der Osterreichische Bundes-
bahnen-Holding Aktiengesellschaft und einzelner
Konzerngesellschaften mit der Deutsche Bank AG

Den OBB-Gesellschaften drohten aus dem derivativen Finanz-
instrument (Hybrid-CDO?) mit Stand Ende 2008 Verluste von
578,16 Mill. EUR. Es war von der Organisationseinheit Corporate
Treasury der Osterreichische Bundesbahnen-Holding Aktiengesell-
schaft eigenméichtig und unter VerstoB gegen bestehende Rege-
lungen abgeschlossen worden. Aufgrund der Auflésung der Hybrid-
CDO2-Vertrage im Jianner 2010 wurden davon letztlich 295 Mill.
EUR schlagend und als Verlust realisiert.

Ab Mitte 2006 kam es rund zwei Jahre lang im Vorstand und Auf-
sichtsrat der Osterreichische Bundeshahnen-Holding Aktiengesell-
schaft zu keinen zielgerichteten Entscheidungen beziiglich einer
Sanierung bzw. eines Verkaufs des Hybrid-CDO2. Dadurch ent-
ging den OBB-Gesellschaften vor dem Hintergrund einer sich seit
Anfang des Jahres 2007 kontinuierlich verschirfenden Finanzkrise
die Chance, bereits Ende Februar 2008 mit rd. 292 Mill. EUR gerin-
geren Verlusten aus dem Vertrag auszusteigen, als dies im Dezem-
ber 2008 moglich gewesen wire.

Der wirtschaftlich und risikotechnisch nicht gerechtfertigte Abschluss
von Absicherungsvereinbarungen verursachte einen Schaden von
rd. 1,88 Mill. EUR.

Die Aufsichtsrite der betroffenen Gesellschaften unterlieBen es, all-
fillige, fiir die drohenden bzw. schon eingetretenen finanziellen
Nachteile maBgeblichen Sorgfaltspflichtverletzungen von Vorstands-
mitgliedern und daraus resultierende Haftungsanspriiche umfas-
send zu untersuchen.

17
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Kurzfassung

18

Die Cross Border Leasing-Vertrige beschrinkten die OBB-Gesell-
schaften in der freien rechtlichen Verfiigung iiber ihre Anlagen,
insbesondere hinsichtlich deren VerduBerung oder Belastung, und
erhohten dadurch das Risiko unwirtschaftlichen Handelns. Die
komplexen Vertragswerke enthielten zahlreiche Risiken, die geeig-
net waren, den urspriinglich zugeflossenen Liquidititsvorteil von
272,4 Mill. EUR zu reduzieren bzw. im Extremfall einen Verlust zu
verursachen. Bis Ende 2008 hatten die OBB-Gesellschaften Besiche-
rungskosten und Bewertungsverluste von insgesamt 56,81 Mill. EUR
zu tragen.

Priifungsziel

Gem. § 99 Abs. 2 Bundesgesetz iiber die Geschiftsordnung des
Nationalrates iiberpriifte der RH auf Verlangen der Abgeordne-
ten Moser, Kogler, Freundinnen und Freunde die von der Osterrei-
chische Bundesbahnen-Holding Aktiengesellschaft (O0BB-Holding
AG) sowie ihren Konzerngesellschaften mit der Deutsche Bank AG
abgeschlossenen Finanztransaktionen. Ziel der Uberpriifung war
die Beurteilung der finanziellen Risiken der Cross Border Leasing-
Geschifte sowie der ZweckmiBigkeit und Wirtschaftlichkeit des mit
der Deutsche Bank AG abgeschlossenen derivativen Finanzinstru-
ments Hybrid-CDO2. Weiters sollten die Verantwortlichkeiten der
Gesellschaftsorgane sowie die Auswirkungen der Finanztransaktion
auf die Verschuldung des OBB-Konzerns und auf die Haftungen des
Bundes beurteilt werden. (TZ 1)

Vorbereitung des Erwerbs eines derivativen Finanzinstruments

Die Vorstandsbeschliisse der damaligen OBB-Infrastruktur Bau Akti-
engesellschaft (OBB-Infrastruktur Bau AG), nunmehr OBB-Infra-
struktur Aktiengesellschaft, der OBB-Personenverkehr Aktienge-
sellschaft (OBB-Personenverkehr AG) und der Rail Cargo Austria
Aktiengesellschaft (Rail Cargo Austria AG) hatten den Erwerb eines
im Zusammenhang mit Cross Border Leasing (CBL)-Geschiften ste-
henden, nicht nidher beschriebenen, derivativen Finanzinstruments
zum Gegenstand. Es fehlten konkrete Vertragsentwiirfe dazu, aus
denen sich vor allem Angaben iiber den Ertrag und das Risiko der
geplanten Finanztransaktion ableiten lieBen. Diese Beschliisse waren
damit als konkrete Handlungsanweisungen fiir das organisatorisch
dem Finanzvorstand unterstehende Corporate Treasury der Oster-
reichische Bundesbahnen-Holding Aktiengesellschaft (OBB-Hol-
ding AG) nicht geeignet. (TZ 17)
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) Finanztransaktionen der
Osterreichischen Bundesbahnen

Die jeweiligen Vorstinde legten die Antrige dem Aufsichtsrat der
betroffenen Gesellschaften nicht zur Genehmigung vor. Sie fiihr-
ten auch keine weitergehenden Untersuchungen iiber die der Trans-
aktion zugrundeliegende Geschiftsart im Hinblick auf den Katalog
der aufsichtsratspflichtigen Geschéfte durch. Die Finanztransaktion
wire auf Grundlage der Vorstandsbeschliisse als ein neues Geschéft
im Rahmen der Geschiftsart ,,Cross Border Leasing-Geschéifte“ vom
Aufsichtsrat der jeweiligen Gesellschaft zu genehmigen gewesen.
(TZ 18)

Die OBB-Infrastruktur Bau AG bevollmichtigte vier Mitarbei-
ter des Corporate Treasury der OBB-Holding AG ohne betragliche
Beschrinkung und entgegen dem Vier-Augen-Prinzip sowie ohne
vorherige Bewilligung der — von den Einzelvollmachten umfass-
ten weitreichenden — Finanzinstrumente durch den Vorstand der
OBB-Holding AG zum Abschluss von derivativen Finanztransak-
tionen. (TZ 19)

Mitte September 2005 schloss die OBB-Infrastruktur Bau AG mit
der Deutsche Bank AG eine Mandatsvereinbarung ab, um Kontra-
hentenrisiken aus bestehenden CBL-Transaktionen in Form einer
synthetischen ,,CDO of ABS“-Transaktion abzusichern. Allerdings
handelte es sich beim geplanten Finanzgeschift um eine eigenstin-
dige vertragliche Vereinbarung (Kreditderivat), die keinen Zusam-
menhang zu CBL-Transaktionen aufwies. (TZ 20)

Erwerb eines derivativen Finanzinstruments

Der Erwerb eines fiir die involvierten OBB-Gesellschaften neuartigen,
derivativen Finanzinstruments, einer Tranche eines so genannten
Hybrid-CDO? mit einem Volumen von 612,9 Mill. EUR durch das
Corporate Treasury der OBB-Holding AG, hitte nicht abgewickelt
werden diirfen. Zuvor wiren die Genehmigungen aller betroffenen
Vorstinde und Aufsichtsrite einzuholen gewesen. Als Gegenleis-
tung fiir die Ubernahme des mit dem Erwerb der Hybrid-CDO2-
Tranche bester Bonitit verbundenen maximalen Ausfallsrisikos von
612,9 Mill. EUR hitten die OBB-Gesellschaften bis zum Jahr 2015
36,9 Mill. EUR an Pramieneinnahmen lukriert. (TZ 21, 24)

Der iiber die Absicht und die vorbereitenden MaBnahmen des
geplanten Geschifts mit der Deutsche Bank AG informierte Finanz-
vorstand der OBB-Holding AG traf im Rahmen seiner aktienrecht-
lichen Verantwortlichkeit keine Veranlassungen, um die Angele-
genheit kompetenzmiBig an den Vorstand der OBB-Holding AG
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zu binden und dem Verantwortungsbereich des Corporate Treasury
zu entziehen. (TZ 21)

Das erworbene derivative Finanzinstrument wurde iiber vier Port-
folio Credit Default Swaps in unterschiedlicher Hohe — analog zur
Aufteilung der CBL-Transaktionen — auf die operativen OBB-Gesell-
schaften aufgeteilt. (TZ 23)

Die jeweiligen Aufsichtsrite der betroffenen OBB-Gesellschaften
setzten keine ausreichenden Initiativen, um zu priifen, ob im Zusam-
menhang mit der Vorbereitung oder dem Erwerb des Hybrid-CDO?
haftungsbegriindende Handlungen von Vorstandsmitgliedern vor-
lagen. (TZ 21)

Der Vorstand der OBB-Holding AG traf trotz der zutage getretenen
Verfehlungen von mit dem Erwerb des Hybrid-CDO?2 befassten Mit-
arbeitern — bis auf die Abldse eines leitenden Mitarbeiters — keine
besonderen dienstrechtlichen MaBnahmen und fiihrte keine weit-
reichenden Untersuchungen zur Klirung der Schuldfrage durch.
(TZ 22)

Risikogehalt des Hybrid-CDO?

Die erworbene Tranche war mit inneren und duBeren Sicherheits-
puffern dermafBen ausgestattet, dass sie erst bei einem Totalausfall
von acht bis 16 von insgesamt 205 dem Forderungspool des Hybrid-
CDO02 zugrundeliegenden Credit Default Swaps zu ersten Verlusten
fiir die OBB-Gesellschaften gefiihrt hitte. Durch Lage und Dicke der
Tranche und die sich dadurch ergebende Hebelwirkung war aller-
dings bereits nach elf bis 22 Totalausfillen der insgesamt 205 Cre-
dit Default Swaps mit der vollstindigen Ausléschung der Tranche
zu rechnen. (TZ 24)

Von den insgesamt 205 Unternehmens- und Staatsanleihen waren
bis Ende Dezember 2008 bereits vier Teilausfille zu verzeichnen.
(TZ 24)

Die von der OBB-Holding AG erworbene Tranche eines Hybrid-CDO?2
in der Hohe von 612,9 Mill. EUR war risikotechnisch daher nicht —
wie von der OBB-Holding AG wiederholt dargestellt — als Diversi-
fizierung von Risiken, sondern als ,,Risikomagnet“ zu werten. Auch
lag die von der OBB-Holding AG vielfach behauptete Absicherungs-
wirkung auf CBL-Geschifte nicht vor. Die teilweise verwirrenden
und unrichtigen Darstellungen des Corporate Treasury zu diesem
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Themenkomplex zeigten, dass zum Zeitpunkt des Kaufes der Tran-
che des Hybrid-CDO2 beim Corporate Treasury der OBB-Holding AG
kein ausreichendes Produktverstindnis gegeben war. (TZ 24)

Nach Einholung von Informationen waren dem erst nach Abschluss
des Geschiifts im Detail informierten Finanzvorstand der OBB-Hol-
ding AG spitestens Ende Oktober 2005 und dem Vorstandsvor-
sitzenden spitestens Anfang November 2005 die rechtliche und
wirtschaftliche Bedeutung sowie die spezifischen Risiken und die
Komplexitit der Finanztransaktion Hybrid-CDO2 bekannt. Dennoch
verfolgte der Vorstand der OBB-Holding AG den Ausstieg aus dem
Finanzgeschift nicht weiter. (TZ 25, 26)

Im Konzernabschluss 2008 betrugen die im Zusammenhang mit der
Hybrid-CDO? zu bilanzierenden Finanzverbindlichkeiten und Riick-
stellungen zusammen 578,16 Mill. EUR, womit der maximal mog-
liche Verlust beinahe zur Ginze abgedeckt war. (TZ 29)

Im Jinner 2010 wurden die Hybrid-CDO?-Vertrige vorzeitig auf-
gelost und 295 Mill. EUR als Verlust realisiert. (TZ 36)

Absicherungsvereinbarungen

Den OBB-Gesellschaften gelang es mit Abschluss der Abinderungs-
vereinbarung Ende November 2005, einige wesentliche Verbesse-
rungen zu erreichen. Grundsitzlich wéren durch ein aktives Manage-
ment eines CDO-Portfolios giinstigere Bedingungen, d.h. geringere
Ausfallswahrscheinlichkeiten der dem Hybrid-CDO? zugrundelie-
genden Credit Default Swaps auf Unternehmens- und Staatsanlei-
hen, fiir die OBB-Gesellschaften zu erwarten. Durch das im Ver-
gleich zu dem sehr schwierigen Marktumfeld sehr gering dotierte
Handelskonto waren jedoch die Moglichkeiten des Asset Managers
mit September 2008 faktisch erschopft. (TZ 30)

Da der Hybrid-CDO? in keinem Zusammenhang zu CBL-Geschif-
ten stand, sah die Abédnderungsvereinbarung hinsichtlich der CDO-
Transaktion die ,,Wiederherstellung der Koppelung an das Grund-
geschift” in einem separaten Vertrag vor. Die Umsetzung erfolgte
mit dem Abschluss von 17 Absicherungsvereinbarungen durch die
OBB-Infrastruktur Bau AG mit der Deutsche Bank AG im Juli 2006.
Darin verpflichtete sich die Deutsche Bank AG, das Ausfallsrisiko
der Vertragspartner aus den CBL-Transaktionen in der Héhe von
612,9 Mill. EUR zugunsten der OBB-Infrastruktur Bau AG zu iiber-
nehmen. Die Absicherungsvereinbarungen wurden entgegen den
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betreffenden Geschiftsordnungen des Aufsichtsrats ohne Genehmi-
gung der jeweiligen Aufsichtsriite abgeschlossen. (TZ 30, 31)

Der Versuch, mit dem Abschluss der Absicherungsvereinbarungen
nachtriglich fiir den Hybrid-CDO? die Koppelung an ein Grundge-
schift (CBL-Transaktion) herzustellen, schlug fehl: Es lagen keine
sachlich begriindeten Anhaltspunkte fiir einen Zusammenhang zwi-
schen dem Hybrid-CDO?2 und den Absicherungsvereinbarungen vor.
(TZ 32)

Die Absicherungsvereinbarungen, die Risiken der OBB-Gesell-
schaften insbesondere gegen einen Ausfall der Gemeinde Wien, der
Republik Osterreich, der USA und der kanadischen Provinz Onta-
rio absichern sollten, bewirkten keinen Sicherungszugewinn und
waren daher weder wirtschaftlich noch risikotechnisch gerechtfer-
tigt. (TZ 32)

Im Mirz 2009 fasste der Aufsichtsrat der OBB-Holding AG einen
Beschluss zur Kiindigung der Absicherungsvereinbarungen. Durch
die zeitanteilige Verrechnung der Absicherungsprovisionen ent-
stand den OBB-Gesellschaften ein Schaden von rd. 1,88 Mill. EUR.
(TZ 34)

Ausstiegs— bzw. Sanierungsmaf3nahmen

Da von der Deutsche Bank AG die Auflosungskosten in Hohe eines
ydeutlich zweistelligen Millionenbetrags“ angegeben wurden, ent-
schied der Vorstand der @BB—Holding AG im November 2005,
von einem sofortigen Verkauf des erworbenen Finanzinstruments
Abstand zu nehmen und eine Optimierungsstrategie zu verfolgen.
(TZ 25, 30)

Ab Mitte 2006 kam es rund zwei Jahre lang OBB-intern zu keinen
zielgerichteten Entscheidungen beziiglich einer Sanierung bzw. eines
Verkaufs des Hybrid-CDO2. Dadurch entging der OBB-Holding AG
und den drei OBB-Gesellschaften vor dem Hintergrund einer sich
seit Anfang des Jahres 2007 kontinuierlich verschirfenden, interna-
tionalen Finanzkrise die Chance, mit geringeren Verlusten zu einem
fritheren Zeitpunkt aus dem Vertrag auszusteigen. Besonders schwer
wog in diesem Zusammenhang die Untétigkeit im Jahr 2008, in dem
die internationale Finanzkrise bereits in voller Ausbreitung begriffen
war und der noch nicht realisierte Verlust aus der Hybrid-CD0O2-
Tranche von 231 Mill. EUR im Februar 2008 auf 523,4 Mill. EUR
Ende Dezember 2008 anwuchs. Diesem potenziellen Verlust standen
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bis Ende 2008 vereinnahmte Pramien von 25,7 Mill. EUR sowie der
Trading account von 3,3 Mill. EUR gegentiiber. (TZ 33)

Ende 2008 war eine Sanierung des Hybrid-CDOZ, auch aufgrund der
mittlerweile sehr ungiinstigen Marktbedingungen, wenig erfolgver-
sprechend. Die einzigen, realistischerweise verbliebenen Optionen
fiir die OBB-Gesellschaften waren das Halten der Position bzw. das
Realisieren des aufgelaufenen Verlusts. (TZ 35)

Sonderbericht an den Aufsichtsratsvorsitzenden

Nach der Beschlussfassung in der Vorstandssitzung der OBB-Hol-
ding AG informierte der Vorstand am 11. November 2005 miind-
lich den damaligen Aufsichtsratsvorsitzenden der OBB-Holding AG
iiber das Zustandekommen des derivativen Finanzinstruments. Die
Berichterstattung an den Aufsichtsratsvorsitzenden war in keiner
Weise dokumentiert und erfolgte somit in Anbetracht der — zum
damaligen Zeitpunkt dem Vorstand bereits bekannten — Produkt-
risiken dem Anlassfall nicht adéiquat. Der Vorstand der OBB-Hol-
ding AG hielt ndmlich fest, dass das derivative Geschift aufgrund
des ,enorm hohen Drohpotenzials“ nicht hitte abgeschlossen wer-
den diirfen. (TZ 26)

Da aufgrund der Berichterstattung durch den Vorstand kein Aus-
fallsrisiko aus der Finanztransaktion erwartet wurde, sah der Auf-
sichtsratsvorsitzende zu diesem Zeitpunkt keine Veranlassung, den
Gesamtaufsichtsrat mit der Angelegenheit gesondert zu befassen. Er
empfahl dem Vorstand, in der nichsten Aufsichtsratssitzung iiber
den Geschiftsfall in Form einer Kurzversion zu berichten. Dieses
Verhalten des Aufsichtsratsvorsitzenden stand mit den von ihm
anlassbezogen ergriffenen MaBnahmen — Schreiben an die Auf-
sichtsratsvorsitzenden der drei OBB-Gesellschaften beziiglich der
Zulassigkeit und der Genehmigungspflicht von Finanzgeschiften
sowie Empfehlung zu Verhandlungen iiber einen Ausstieg aus dem
Finanzgeschift — nicht im Einklang. Diese Umstinde erschwerten
eine effektive Uberwachung der Vorstandsaktivititen durch den
Aufsichtsrat in Bezug auf die Finanztransaktion und eine einge-
hende Befassung mit der Materie noch vor weiteren Entscheidungen
des Vorstands. (TZ 26)
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Berichterstattung an den Aufsichtsrat

In der Sitzung des Aufsichtsrats der OBB-Holding AG vom 15. De-
zember 2005 berichtete der Finanzvorstand der Holding anhand eines
schriftlichen Berichts des Vorstands iiber ein derivatives Geschift
im Zusammenhang mit CBL-Wertpapieren, bei dem unterschied-
liche Ausfallsrisiken getauscht und Risiken aus einigen CBL-Titeln
zu einem Portfolio aus Risiken diversifiziert wurden. (TZ 27)

Der Bericht des Vorstands enthielt keine Informationen iiber das
eigentliche Zustandekommen des derivativen Finanzinstruments,
seine Ausgestaltung und spezifischen Risiken. Dies, obwohl zu diesem
Zeitpunkt bereits diverse Analysen iiber den Risikogehalt der Finanz-
transaktion durchgefiihrt worden waren und dem Vorstand bekannt
war, dass das derivative Finanzinstrument als bahnfremdes Geschaft
nicht hitte abgeschlossen werden diirfen. Dadurch gab der Vorstand in
seinem Bericht an den Aufsichtsrat erhebliche Umstéinde der Gesell-
schaft unvollstindig und unrichtig wieder, so dass die Gefahr von
Fehlbeurteilungen durch den Aufsichtsrat gegeben war. Damit war
der Tatbestand des § 255 Abs. 1 Z 5 Aktiengesetz erfiillt. (TZ 27)

Weiters wire aus dem Gesamtgefiige der Darstellung und der geson-
derten Berichterstattung an den Aufsichtsratsvorsitzenden zu erwar-
ten gewesen, dass bei den Aufsichtsratsmitgliedern zumindest
Zweifel iiber den Wahrheits- und Vollstindigkeitsgehalt des Vor-
standsberichts aufgekommen wiren, die ausreichenden Anlass fiir
gezielte Nachfragen und eine vertiefte Priifung des Geschiftsfalles
durch den Aufsichtsrat geboten hitten. (TZ 27)

Laut den Aufsichtsratsprotokollen wurde der Aufsichtsrat der OBB-
Holding AG erst ab Dezember 2007 ausfiihrlich mit der rechtsge-
schiftlichen Ausgestaltung und dem Risikogehalt der Finanzge-
schifte samt seinen negativen Auswirkungen befasst. (TZ 28)

Haftungen des Bundes

Eine direkte Haftung des Bundes als Alleineigentiimer der OBB-
Holding AG fiir einen Schadensfall aus dem derivativen Finanzins-
trument im OBB-Konzern war weder nach aktienrechtlichen noch
nach sondergesetzlichen Bestimmungen ableitbar. Im Falle eines
Schadenseintrittes werden jedoch — bei einer voraussichtlich stei-
genden Neuverschuldung der Konzerngesellschaften — in letzter
Konsequenz die wirtschaftlichen Auswirkungen vom Eigentiimer
mitzutragen sein. (TZ 38)
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Cross Border Leasing

Beim Cross Border Leasing (CBL) werden einem ausldndischen Inves-
tor Anlagegiiter zur Verfiigung gestellt (verkauft oder vermietet),
von diesem steuerlich verwertet sowie vom Eigentiimer zuriick-
geleast und weiter betrieben. CBL-Transaktionen sollen durch die
Nutzung unterschiedlicher Steuersysteme finanzielle Vorteile fiir die
daran beteiligten Vertragsparteien generieren. (TZ 3)

Von 1995 bis 2006 schlossen verschiedene Gesellschaften des OBB-
Konzerns insgesamt 22 CBL-Transaktionen in den Ausprigungs-
formen Sale-in/Lease-out und Lease-in/Lease—out ab. Nach oster-
reichischem Recht verblieb das wirtschaftliche bzw. zivilrechtliche
Eigentum an den verduBerten bzw. verleasten und zuriickgeleasten
Sachanlagen (hauptsichlich Lokomotiven, Personen- und Giiter-
waggons, Busse, Streckensteuerungssysteme sowie Verschiebebahn-
hofe) bei den OBB-Gesellschaften. (TZ 4, 5)

Das Transaktionsvolumen in Form von Kaufpreisen und Mietvor-
auszahlungen betrug urspriinglich rd. 4,4 Mrd. EUR. Die von den
OBB-Gesellschaften aufgrund der CBL-Transaktionen erzielten Net-
tobarwertvorteile betrugen 272,4 Mill. EUR. Allerdings werden die
Nettobarwertvorteile durch schlagend gewordene Risiken reduziert.
Die am Beginn der Vertragslaufzeit lukrierten Nettobarwertvor-
teile von 272,4 Mill. EUR wurden passiviert und iiber die Vertrags-
laufzeit hinweg erfolgswirksam aufgel6st. Insgesamt verbuchte die
OBB—Holding AG bis Ende 2008 rd. 115,6 Mill. EUR an Zinsertra-
gen. (TZ 5, 8, 15)

Die OBB-Gesellschaften unterlieBen es u.a. infolge fehlender Ange-
botseinholungen, beim Abschluss der CBL-Geschifte die Ange-
messenheit der Bepreisung zu priifen und die je nach Transaktion
prozentuell schwankenden Nettobarwertvorteile sowie die Risiken
kritisch zu beurteilen. (TZ 5)

Doppelzahlungsrisiko

Die in die CBL-Transaktionen involvierten OBB-Gesellschaften ver-
anlagten die als Einmalzahlungen erhaltenen Kaufpreis- und Miet-
vorauszahlungen in speziell strukturierten Produkten (Tilgungs-
trager). Die Tilgungstriger (Vorauszahlungsinstrumente sowie
Wertpapiere und Gelddepots) sollten sowohl die laufenden Leasing-
raten der OBB-Gesellschaften fiir die im Rahmen der CBL-Transak-
tionen zuriickgeleasten Vermogensgegenstinde abdecken als auch
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die Bedienung der Kaufoption durch die OBB-Gesellschaften am
Ende der Leasinglaufzeit ermoglichen. Zum 31. Oktober 2008 betrug
der Rechenwert (seit Vertragsabschluss verzinste Einmalzahlungen
abziiglich bereits geleisteter Leasingraten und Kaufpreiszahlungen)
der Tilgungstriger rd. 2,82 Mrd. EUR. (TZ 6)

Dabei trugen die OBB-Gesellschaften das so genannte Doppelzah-
lungsrisiko. Sie waren namlich bei Ausfall ihrer Vertragspartner
der Vorauszahlungsinstrumente verpflichtet, fiir die fristgerechte
Begleichung der vereinbarten Leasingraten und Kaufpreiszahlungen
zu sorgen. Im Falle der Ratingverschlechterung eines Vertragspart-
ners mussten sie zusitzliche Sicherheiten beibringen oder zu einem
Vertragspartner mit besserem Rating wechseln. Die bis Ende 2008
aus diesen Titeln verbuchten Bewertungsverluste und angefallenen
Besicherungskosten betrugen insgesamt 30,63 Mill. EUR. (TZ 7)

Das Verlustrisiko der als Tilgungstriager verwendeten Wertpapiere
lag im Zahlungsausfall des Emittenten des Wertpapiers bzw. im Ver-
kauf des Wertpapiers zu einem unter dem Rechenwert liegenden
Marktwert. Die OBB-Gesellschaften erlitten beim Kauf von Wert-
papieren, bei denen sie zur Erzielung eines hoheren Nettobarwert-
vorteils ein hoheres Risiko eingingen, buchhalterische Verluste von
26,18 Mill. EUR, wovon bereits 10,60 Mill. EUR ausgebucht wur-
den. Dies fiihrte bei der OBB-Traktion Gesellschaft mbH zu einem
den Nettobarwertvorteil {ibersteigenden Verlust von 4,31 Mill. EUR
aus der CBL-Transaktion. Auch der OBB-Postbus GmbH drohen aus
diesem Titel Verluste von 4,92 Mill. EUR. (TZ 8)

Die zivilrechtlichen Verpflichtungen der OBB-Gesellschaften aus
den Leasingverhiltnissen wurden fiir den Fall, dass die Finanzinsti-
tute ihren Zahlungsverpflichtungen gegeniiber den Investoren nicht
nachkommen, als Eventualverbindlichkeiten erfasst; diese betrugen
Ende 2008 1,632 Mrd. EUR. (TZ 15)

Okonomische und weitere Abwicklungsrisiken

Die lange Vertragsdauer der CBL-Transaktionen, verbunden mit den
sich allfillig dndernden Anforderungen an die schienengebundene
Transportwirtschaft, barg erhebliche Risiken im Hinblick auf die 6ko-
nomische Einsetzbarkeit des Rollmaterials: Die CBL-Vertrige ver-
pflichteten die OBB-Gesellschaften, das Leasinggut iiber die gesamte
Laufzeit hindurch betriebsbereit zu halten, selbst wenn dies 6kono-
misch nicht zweckmiiBig war. Die OBB-Gesellschaften erstellten vor
Abschluss der CBL-Transaktionen keine eingehenden Studien iiber
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die Eignung des eingebundenen Transaktionsmaterials. Durch die
Einbringung von zum Teil gebrauchtem Transaktionsmaterial erhohte
sich das 6konomische Verlustrisiko noch zusitzlich. (TZ 9)

Die bis zum Jahr 2005 durchgefiihrten Umgriindungsvorginge im
OBB-Konzern beschrinkten die Disposition iiber das Rollmaterial.
Dadurch konnte nicht mehr benotigtes bzw. nicht mehr geeignetes
Transaktionsmaterial nicht weiterverleast werden. Im Falle einer
(teilweisen) Privatisierung von Gesellschaften des OBB-Konzerns
konnten die CBL-bedingten Beschrankungen des Transaktionsma-
terials zur Minderung eines allfalligen Verkaufserloses fithren und
bei negativen Auswirkungen auf das Rating die Beibringung zusétz-
licher Sicherheiten erfordern. (TZ 10)

Aus der Anwendung mehrerer unterschiedlicher staatlicher Rechts-
normen und der Vereinbarung internationaler Gerichtsstinde ergaben
sich weitere, schwer bewertbare Prozess- und Rechtsrisiken. (TZ 11)

Die OBB-Gesellschaften verfiigten iiber keine gesammelten Auf-
zeichnungen der im Zusammenhang mit CBL-Transaktionen ange-
fallenen Kosten. In der OBB-Holding AG wies im Wesentlichen
nur ein Mitarbeiter transaktionsspezifische Detailkenntnisse auf.
Dadurch entstand eine personelle Abhingigkeit bzw. fehlte eine
zuverldssige Vertretungsregelung. (TZ 12)

Das Risikobewusstsein der OBB-Gesellschaften im Zusammenhang
mit CBL-Transaktionen wurde den damit verbundenen Risiken nicht
gerecht. Dieses dokumentierte sich in fehlenden bzw. unzureichenden
Risikoanalysen sowie auch im wenig ausgereiften Berichtswesen der
OBB-Gesellschaften in Bezug auf Risikogesichtspunkte. (TZ 13)

Moglichkeiten einer vorzeitigen Transaktionsbeendigung

Die vorzeitige Kiindigung aller CBL-Transaktionen wiirde einmalige
Kosten von rd. 627 Mill. EUR verursachen. Damit wiirden die Auf-
losungskosten die lukrierten Nettobarwertvorteile in Hohe von ins-
gesamt 272,4 Mill. EUR um 354,6 Mill. EUR iibersteigen. Allenfalls
konnten unter den geinderten Rahmenbedingungen — angespannte
Liquidititssituation bei den CBL-Vertragspartnern und geinderte
steuerliche Verhéltnisse in den USA — im Verhandlungswege giins-
tigere als die vertraglich vereinbarten Ausstiegskonditionen erzielt
werden. Dadurch konnten sich damit in Einzelfallen wirtschaftlich
vertretbare Moglichkeiten eines Ausstiegs aus den bestehenden CBL-
Geschiften ergeben. (TZ 14)

27

33von 188



34 von 188

111-152 der Beilagen X XIV. GP - Bericht - Hauptdokument

28

Vorstandsvertrage

Die OBB-Holding AG gewihrte ihrem ehemaligen Vorstands-
vorsitzenden bei der Vertragsauflosung eine iiberaus groBziigige
Abgeltung. Die Hohe der laut Auflésungsvereinbarung und Konsu-
lentenvertrag samt Sideletters festgelegten Anspriiche aus der ein-
vernehmlichen Auflésung des Anstellungsvertrags des ehemaligen
Vorstandsvorsitzenden betrug rd. 1,29 Mill. EUR. Darin enthalten
war auch ein Erfolgshonorar von rd. 357.000 EUR fiir den Fall,
dass sich der im Jahr 2005 erworbene Hybrid—-CDO? nach Ende der
Laufzeit positiv entwickelt. (TZ 39)

Obwohl der Beratungsinhalt des Konsulentenvertrags nicht definiert
war und die Gesellschaft keine Beratungsleistung in Anspruch nahm,
hatte die Gesellschaft nach einem gerichtlichen Vergleich Honorar-
kosten von 306.000 EUR (ohne USt) zu tragen. Der ehemalige Vor-
standsvorsitzende trat die Rechte und Pflichten aus dem Konsulen-
tenvertrag an eine ihm gehorende Gesellschaft ab, wodurch sich ihm
steuerliche Optimierungsmoglichkeiten eroffneten. (TZ 40)

Auch das zweite Vorstandsmitglied erhielt beim Ausscheiden aus
der OBB-Holding AG nach einvernehmlicher Auflésung seines
Anstellungsvertrags eine iiberaus groBziigige Abfindung von ins-
gesamt rd. 882.000 EUR. Diese umfasste die Abgeltung aller aus
dem Anstellungsvertrag resultierenden Anspriiche, wie die Abfer-
tigungen und die ohne Zielvereinbarung gewéhrte Bonifikation fiir
das Jahr 2008. Weiters wurde auch die Gewidhrung einer Zieler-
reichungsprimie fiir das Geschéaftsjahr 2007 von rd. 229.000 EUR
(ohne USt) fiir den Fall vereinbart, dass der im Jahr 2005 im Volu-
men von 612,9 Mill. EUR erworbene Hybrid-CDO? nach Ablauf der
Laufzeit ein positives Ergebnis aufweist. (TZ 42)

Das Prasidium des Aufsichtsrats der ﬁBB—Holding AG unterlieB es,
das allfillige Vorliegen von groben Pflichtverletzungen bei den aus-
geschiedenen Vorstandsmitgliedern und damit eines Abberufungs-
grundes eingehend zu untersuchen, obwohl im eigens beauftragten
Gutachten einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft bzw. eines Univer-
sitiatsprofessors hinreichend Griinde dafiir enthalten waren. Dadurch
begab sich die Gesellschaft auch der Moéglichkeit, die Anstellungs-
vertrige der ehemaligen Vorstandsmitglieder aus wichtigem Grund
zu widerrufen bzw. unter Einhaltung einer halbjiahrlichen Kiindi-
gungsfrist zu kiindigen. (TZ 34, 41, 42)
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Die Mitglieder des Aufsichtsratspriasidiums verletzten daher ihre
aktienrechtliche Verpflichtung, keine unangemessenen Abfindungen
bei der Beendigung des Anstellungsvertrags zu leisten und handel-

Finanztransaktionen der

Osterreichischen Bundesbahnen

ten diesbeziiglich sorgfaltswidrig. (TZ 41, 42)

Kenndaten der OBB-Holding AG (Konzern)

Gebarung 1. Janner 20057

Bilanzierung nach
Unternehmensgesetzbuch (UGB)
bzw. nach International
Financial Reporting Standards
(IFRS)

Umsatzerlose

Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstitigkeit (UGB)/
Ergebnis vor Ertragssteuern (IFRS)

Bilanzsumme
davon Eigenkapital
davon Kostenbeitrige von Dritten

davon Verbindlichkeiten (UGB)/
Fremdkapital (IFRS)

Stand der Riickstellungen bzw.
Finanzverbindlichkeiten?

Beschiftigte im Jahresdurchschnitt
(ohne Lehrlinge)

UGB

2.709

=3
18.671
3.158
6.361

7.646

49.458

2005

UGB

4.208

13
19.720
3.172
6.186

8.963

46.283

2006 2007 2008

UGB IFRS IFRS
in Mill. EUR
4.539 4.874 5.031

32 44  -970
21.095 15.449  18.231
3.177  2.941  1.936
5977 kA3 kA3

10.537 12.509 16.295

21 158 578

Anzahl

43.280 42.289 41.8455)

1) Eroffnungsbilanz: Die Werte der Gewinn- und Verlustrechnung stammen aus dem Jahr 2004

2) yorlaufige Werte

3) Kostenbeitrige von Dritten sind erhaltene, nicht riickzahlbare Investitionszuschiisse an Gesellschaften des OBB-
Konzerns, die in der Bilanz aktiviert und nach Inbetriebnahme tiber die jeweilige Nutzungsdauer abgeschrieben
werden. Ab dem Jahr 2007 (Bilanzierung nach IFRS) wurden die Kostenbeitridge von Dritten, die im Jahr 2006
noch 5,977 Mrd. EUR betrugen, nicht weiter als eigener Passivposten angesetzt, sondern direkt vom Anlagever-

mogen abgezogen (vgl. reduzierte Bilanzsumme 2007 im Vergleich zu 2006).

4 im Zusammenhang mit dem Hybrid-CDO0?2

5) ohne MAV Cargo-Gruppe

20092

IFRS

4.828

121
19.670
1.810
kA%

17.860

295

44,5975
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Friihjahr 2005

21. April 2005

30. Juni 2005

6. Juli 2005

11. August 2005

29. August 2005

5. September 2005

19. September 2005

20. September 2005

21. September 2005

ab Ende September 2005

10. November 2005

30

Chronologie

Beginn von Gesprachen zwischen der Organisationseinheit Corporate Tre-
asury der Osterreichische Bundesbahnen-Holding Aktiengesellschaft (OBB-
Holding AG) und einem Vermittler iiber ein neues Finanzprodukt zum
Zweck der Ertragsoptimierung aus Cross Border Leasing-Geschéften

Beschluss des Vorstands der OBB-Holding AG: ,Konzernvorschrift zur
Konzernrichtlinie 8. Corporate Treasury“ (Konzernvorschrift Corporate
Treasury)

Antrag der unternehmenszugehorigen Finanzabteilung an den Vorstand
der Rail Cargo Austria Aktiengesellschaft (Rail Cargo Austria AG), Geneh-
migung des Antrags am 7. Juli 2005

Antrag der unternehmenszugehdrigen Finanzabteilung an den Vorstand
der OBB-Infrastruktur Bau Aktiengesellschaft (OBB-Infrastruktur Bau AG),
Genehmigung des Antrags am 28. Juli 2005

Erteilung von Einzelvollmachten durch die OBB-Infrastruktur Bau AG an
Mitarbeiter des Corporate Treasury der OBB-Holding AG zum Abschluss
von derivativen Finanzinstrumenten

Information des Corporate Treasury an den Finanzvorstand der 0BB-Hol-
ding AG, dass mit der Deutsche Bank AG verhandelt werde. Der Finanz-
vorstand war zu diesem Zeitpunkt tiber den Geschéftsfall nicht im Detail
informiert.

Antrag der unternehmenszugehdrigen Finanzabteilung an den Vorstand
der OBB-Personenverkehr Aktiengesellschaft (OBB-Personenverkehr AG),
Genehmigung des Antrags am 31. August 2005

Anweisung des Vorstands der OBB-Holding AG ,Asset/Liability and Risk
Management“ zur Konzernvorschrift Corporate Treasury

Verlangen des Finanzvorstands der OBB-Holding AG an das Corporate
Treasury, ihn iiber den Geschéaftsfall zur Ganze zu informieren

sconference call“ zwischen dem Corporate Treasury und der Deutsche Bank AG

Abschluss des derivativen Finanzinstruments (Hybrid-CDO2) durch das
Corporate Treasury mittels E-Mails

Information des Corporate Treasury an den Finanzvorstand der OBB-Hol-
ding AG, dass die Finanztransaktion bereits gehandelt wurde

Beginn der Einholung von Detailinformationen iiber die Ausgestaltung und
den Risikogehalt des derivativen Finanzinstruments durch den Finanzvor-
stand der OBB-Holding AG

Information der Deutsche Bank AG an die OBB-Infrastruktur Bau AG,
dass die Finanztransaktion im September 2005 wirksam zustande kam
und eine nachtragliche Glattstellung bzw. ein Ausstieg aus dem Geschaft
einen zweistelligen Millionenbetrag verursachen wiirde

18. Vorstandssitzung der OBB-Holding AG; Beschluss, den Vorsitzenden
des Aufsichtrats der OBB-Holding AG zu informieren
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Fortsetzung:

11. November 2005

30. November 2005

15. Dezember 2005

19. Juni 2006
21. Juni 2006
30. Juni 2006

13. Juli 2006

20. Juli 2006
11. Dezember 2007
Janner/Juli 2009

Mirz 2009

Janner 2010

. Finanztransaktionen der
Osterreichischen Bundesbahnen

Chronologie

Information des Vorsitzenden des Aufsichtsrats der OBB-Holding AG durch
den Vorstand der OBB-Holding AG

Andgrungsvereinbarung tiber das derivative Finanzinstrument zwischen
der OBB-Infrastruktur Bau AG und der OBB-Holding AG mit der Deut-
sche Bank AG

13. Sitzung des Aufsichtsrats der OBB-Holding AG: Anderung der Geschifts-
ordnung des Aufsichtsrats der OBB-Holding AG und daraus resultierende
Anderungen in den Geschiftsordnungen der Aufsichtsrite fiir die opera-
tiven Gesellschaften

Bericht des Vorstands der OBB-Holding AG an den Aufsichtsrat iiber ein
derivatives Geschiaft im Zusammenhang mit Cross Border Leasing-Wert-
papieren

Beschluss des Vorstands der Rail Cargo Austria AG: Beauftragung der
OBB-Infrastruktur Bau AG mit dem Abschluss der Vertrige; kein Antrag
an den Aufsichtsrat der Rail Cargo Austria AG

Beschluss des Vorstands der OBB-Personenverkehr AG: Beauftragung der
OBB-Infrastruktur Bau AG mit dem Abschluss der Vertrige; kein Antrag
an den Aufsichtsrat der OBB-Personenverkehr AG

Beschluss des Vorstands der OBB-Infrastruktur Bau AG iiber den Abschluss
aller mit der Transaktion zusammenhéngenden Vertrage mit der Deutsche
Bank AG; kein Antrag an den Aufsichtsrat der OBB-Infrastruktur Bau AG

Abschluss von vier Portfolio Credit Default Swaps durch die OBB-Infra-
struktur Bau AG mit der Deutsche Bank AG

Abschluss von 17 Absicherungsvereinbarungen zwischen der OBB-Infra-
struktur Bau AG und der Deutsche Bank AG

21. Sitzung des Aufsichtsrats der OBB-Holding AG: Erorterung der Finanz-
geschéfte mit Vertretern der Deutsche Bank AG

Abweisung der Klage der OBB-Infrastruktur Bau AG gegen die Deutsche
Bank AG in erster bzw. zweiter Instanz

Beschluss des Aufsichtsrats der OBB-Holding AG, die Absicherungsver-
einbarungen vorzeitig zu kiindigen

vorzeitige Auflosung der Hybrid-CDO?-Vertrige gegen eine Einmalzah-
lung der OBB-Gesellschaften von 295 Mill. EUR

31
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Priifungsablauf und
-gegenstand

32

1.1

1.2

Gem. § 99 Abs. 2 Bundesgesetz iiber die Geschiftsordnung des Nati-
onalrates iiberpriifte der RH auf Verlangen der Abgeordneten Moser,
Kogler, Freundinnen und Freunde die von der Osterreichische Bundes-
bahnen-Holding Aktiengesellschaft (JBB-Holding AG) sowie ihren
Konzerngesellschaften mit der Deutsche Bank AG abgeschlossenen
Finanztransaktionen.

Der RH tiberpriifte von Oktober bis Dezember 2008 diese Finanztrans-
aktionen. Laut Antrag sollte die Gebarungsiiberpriifung insbesondere
die RechtmaBigkeit, ZweckméaBigkeit und Wirtschaftlichkeit dieser
Finanztransaktionen unter Einbeziehung von elf gestellten Fragen
umfassen, auf die — soweit sie mit der gegenstindlichen Uberpriifung
im Zusammenhang standen — thematisch eingegangen wurde.

Ziel der Uberpriifung war daher die Beurteilung der finanziellen Risiken
der Cross Border Leasing (CBL)-Geschifte sowie der ZweckméBigkeit
und Wirtschaftlichkeit des mit der Deutsche Bank AG abgeschlossenen
derivativen Finanzinstruments (Hybrid-CD02)!. Weiters sollten die
Verantwortlichkeiten der Gesellschaftsorgane sowie die Auswirkungen
der Finanztransaktion auf die Verschuldung des OBB-Konzerns und
auf die Haftungen des Bundes beurteilt werden.

1) Hybrid-CDO?: siche dazu Glossar

Da die Originalvertrage der CBL-Transaktionen aus gebiihrenrecht-
lichen Griinden im Ausland hinterlegt wurden, sah der RH die Original-
vertriage nicht ein. Der RH griff daher in seiner Beurteilung auf Zusam-
menfassungen der CBL-Vertrige — in Form von jeweils rd. 50 Seiten
umfassenden, von der OBB—Holding AG erstellten Shortlists — zuriick.
Auch die Wirtschaftspriifer beschrinkten sich bei ihren Berichten iiber
die Priifung der Jahresabschliisse bzw. bei der Erstellung von Gutach-
ten auf diese Unterlagen.

Die Vollstindigkeit der Vertrige und somit auch die Authentizitit der
vorliegenden Shortlists wurden vom RH nicht {iberpriift.

Zu dem im September 2009 iibermittelten Priifungsergebnis nahm
die OBB-Holding AG im Dezember 2009 Stellung. Die Stellungnahme
erfolgte auch im Namen der Vorstinde der OBB-Infrastruktur Aktien-
gesellschaft (vormals OBB-Infrastruktur Bau Aktiengesellschaft (OBB-
Infrastruktur Bau AG)), der OBB-Personenverkehr Aktiengesellschaft
(OBB-Personenverkehr AG) und der Rail Cargo Austria Aktiengesell-
schaft (Rail Cargo Austria AG), zu deren Abgabe sie ausdriicklich von
den genannten Vorstinden bevollmichtigt wurde. Das BMVIT nahm
im Jianner 2010 das Priifungsergebnis zur Kenntnis und verzichtete
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) Finanztransaktionen der
Osterreichischen Bundesbahnen

auf die Abgabe einer Stellungnahme. Der RH erstattete der OBB-Hol-
ding AG seine GegenduBerung im April 2010.

1.3 (1) Laut Stellungnahme der OBB-Holding AG sei der Eindruck ent-
standen, dass sich die Feststellungen des RH ausschlieBlich oder
zumindest hauptsdchlich auf vorliegende schriftliche Aufzeichnungen
gegriindet hitten. Andere wichtige Informationsquellen, insbesondere
miindliche Aussagen der betroffenen Personen, wie der aktiven und
friiheren Vorstandsmitglieder oder Mitglieder des Aufsichtsrats, seien
nicht oder nicht hinreichend eingeholt und den Sachverhaltsfeststel-
lungen zugrunde gelegt worden. Dariiber hinaus hdtten einzelne Per-
sonen die Aussage gegeniiber dem RH verweigert.

(2) Weiters wies die OBB-Holding AG darauf hin, dass wesentliche
Unterlagen, wie bspw. das Urteil des Handelsgerichts Wien, vom RH
nicht beriicksichtigt worden seien und daher die Sachverhaltsermitt-
lung unvollstindig geblieben sei. Dies sei moglicherweise eine der Ursa-
chen fiir unrichtige Schlussfolgerungen gewesen.

(3) Dariiber hinaus fiihrte die OBB-Holding AG aus, dass der RH ex
post (nachgingig) priife. Dies lasse eine Feststellung und Priifung, aus
welchen Griinden sich die betroffenen Personen zum damaligen Zeit-
punkt — wie vom RH beschrieben — verhalten hdtten, unberiicksich-
tigt. Insgesamt greife daher eine bloBSe ex post-Betrachtung zu kurz,
weil nicht nur das Ergebnis, sondern insbesondere auch die Umstinde,
die zu den jeweiligen Entscheidungen der Vorstinde gefiihrt hitten, in
die Bewertung durch den RH mit einzubeziehen seien.

1.4 (1) Der RH wies darauf hin, dass der Hauptzweck der Gebarungsiiber-
priiffung an Ort und Stelle in der Erhebung, Analyse sowie Auswer-
tung von Daten besteht, die im Zuge von Gesprichen mit maBgeb-
lichen Entscheidungstriagern erginzt und bewertet werden.

Miindliche Aussagen von befragten Personen wurden insoweit beriick-
sichtigt, als sie fiir die Sachverhaltsermittlung relevant waren, d.h. in
einem klaren und logischen Zusammenhang mit den fiir die Uberprii-
fung wesentlichen Fragen standen.

Miindliche Aussagen von Entscheidungstrigern, die nicht hinreichend
belegt werden konnen oder im Widerspruch zu schriftlichen Unterla-
gen stehen, miissen bei der Darstellung und der Beurteilung von Sach-
verhalten auBer Betracht bleiben.
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Weiters entgegnete der RH, dass die zur Zeit der Gebarungsiiberprii-
fung agierenden Vorstandsmitglieder fiir die jeweiligen iiberpriiften
Unternehmungen vertretungsbefugt waren und daher gegeniiber dem
RH als maBgebliche Organe die erforderlichen Auskiinfte erteilten. Der
RH wurde weder bei den Gesprichen mit den Vorstandsmitgliedern
noch mit dem ehemaligen und dem gegenwirtigen Vorsitzenden des
Aufsichtsrats sowie weiteren Mitgliedern des Aufsichtsrats der OBB-
Holding AG mit Aussageverweigerungen konfrontiert.

(2) Der RH hielt fest, dass er seine Feststellungen auf der Grundlage
der verfassungsgesetzlich vorgegebenen PriifungsmaBstibe der Recht-
méaBigkeit, Sparsamkeit, Wirtschaftlichkeit und ZweckmaBigkeit traf.
Entscheidungen von Zivilgerichten flieBen bei Vorliegen eines Sach-
zusammenhangs mit den durch den RH zu iiberpriifenden Sachverhal-
ten in seine Gesamtbeurteilung mit ein, sind jedoch fiir den RH nicht
immer verwertbar.

Die ohne substanziellen Nachweis getroffene Behauptung einer unvoll-
stindigen Sachverhaltsermittlung mit moéglicherweise unrichtigen
Schlussfolgerungen durch den RH wird daher entschieden zurtickge-
wiesen.

(3) Zum Vorhalt, dass der RH bei seiner Kritik regelmaBig eine ex
post-Betrachtung anlege, erwiderte der RH, dass die Finanzkontrolle
aufgrund der verfassungsgesetzlichen Regelungen als ex post-Kont-
rolle eingerichtet ist und naturgemiB die wirtschaftlichen Auswir-
kungen von Gebarungen von diesem Standpunkt aus darzustellen hat.
Der RH legt seinen Beurteilungen auf Basis vorliegender Ergebnisse
— entgegen der Behauptung der OBB-Holding AG — jedoch regelmé-
Big eine ex ante-Betrachtung zugrunde; er trifft seine Feststellungen
auf Basis der zum Entscheidungszeitpunkt maBgeblichen rechtlichen
und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Dies zeigte sich im Prii-
fungsergebnis bspw. bei der Darstellung der bestehenden, jedoch noch
nicht schlagend gewordenen Risiken der CBL-Transaktionen in TZ 9
bis 13, in der ausdriicklichen Beriicksichtigung der ,damaligen Infor-
mationen”“ bei der Beurteilung der Aufsichtsratsgenehmigungspflicht
der beschlossenen Finanztransaktion in TZ 18.2, letzter Absatz, bei der
Bezugnahme auf die ,sich seit Anfang 2007 stindig weiter ausbrei-
tende Finanzmarktkrise“ bei der Auseinandersetzung mit den Sanie-
rungsmaBnahmen in TZ 33 und bei der wirtschaftlichen und risikotech-
nischen Beurteilung der Absicherungsvereinbarung in TZ 31 und 32.
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2 Wie der RH in seinem Bericht zur Umsetzung des Bundesbahnstruk-

turgesetzes 2003 (Reihe Bund 2007/15) festhielt, bestand das erklirte
Hauptziel der Bahnreform darin, beginnend ab 2005 den Finanzie-
rungsbedarf des Gesamtsystems OBB durch Effizienzsteigerungen und
Erhohung des Selbstfinanzierungsgrades kurzfristig zu stabilisieren
und bis 2010 deutlich abzusenken.

Voraussetzung dafiir war die Maastricht-konforme Entflechtung der in
der Vergangenheit komplizierten Finanzierungsstroéme sowie der undif-
ferenzierten Entscheidungs- und Verantwortungsstrukturen.

Zur Durchfiihrung des rechtlich komplexen Umstrukturierungsvor-
gangs waren die Errichtung der OBB-Holding AG als strategische
Dachgesellschaft und die Aufnahme der OBB (OBB-alt) in die OBB-
Holding AG erforderlich.

Der Betriebsgegenstand der OBB-Holding AG umfasste seitdem die
Wahrnehmung der Anteilsrechte an den operativen OBB-Gesell-
schaften mit der Zielsetzung einer einheitlichen strategischen Aus-
richtung sowie die Vornahme aller MaBnahmen, die im Hinblick auf
den ihr Gibertragenen Unternehmensgegenstand notwendig oder zweck-
maBig waren.

Das zum 1. Janner 2005 verbliebene Vermoégen wurde abschlieBend
formwechselnd in eine Aktiengesellschaft mit dem Firmenwortlaut
OBB-Infrastruktur Bau Aktiengesellschaft — als Rechtsnachfolgerin
der Eisenbahn-Hochleistungsstrecken-Aktiengesellschaft, des Restver-
mogens der OBB-alt sowie des Restvermogens der Schieneninfrastruk-
turfinanzierungs-Gesellschaft mbH — eingebracht.

Weiters wurden im Zuge der Umstrukturierung die OBB-Personenver-
kehr AG, die Rail Cargo Austria AG und die OBB-Infrastruktur Betrieb
AG neu geschaffen.

Durch die Neustrukturierung des OBB-Konzerns sollte eine Stirkung
der Eigenverantwortlichkeit der Unternehmensorgane und der einzel-
nen Teilbereiche, eine Erh6hung der Transparenz in der Unternehmens-
fiihrung und -rechnung, mehr Flexibilitit in der Leistungserbringung
sowohl im Absatz- als auch im Infrastrukturbereich und eine Verbes-
serung der Kundennihe erreicht werden.
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3 Unter Cross Border Leasing (CBL) werden Leasinggeschifte verstan-
den, die zu grenziiberschreitenden Leasingratenzahlungen fiihren.
Dabei werden Anlagegiiter einem ausldndischen Investor zur Verfii-
gung gestellt (verkauft bzw. vermietet), von diesem steuerlich verwertet
sowie vom Eigentiimer zuriickgeleast und weiter betrieben. CBL-Trans-
aktionen sollen durch die Nutzung unterschiedlicher Steuersysteme
finanzielle Vorteile fiir die daran beteiligten Vertragsparteien generie-
ren. Die dafiir gegriindeten ausliandischen Zweckgesellschaften konnen
in den jeweiligen Staaten beschleunigte Abschreibungen bzw. vorteil-
hafte Abgrenzungsmoglichkeiten fiir Mietvorauszahlungen steuerlich
geltend machen. Ein Teil des dadurch erzielten Steuerstundungseffekts
kommt den Leasingnehmern in Form eines bei Vertragsabschluss zuflie-
Benden Nettobarwertvorteils (zukiinftige Zahlungsstrome, die auf den
Beginn der Vertragslaufzeit abgezinst werden) zugute.

Die komplexen CBL-Vertragswerke enthielten zahlreiche Risiken, die
geeignet waren, den urspriinglich zugeflossenen Liquidititsvorteil zu
reduzieren bzw. im Extremfall einen Verlust zu verursachen. Im Fol-
genden wird auf einige wesentliche von den OBB-Gesellschaften iiber-
nommene Risiken gesondert eingegangen.

4 Von 1995 bis 2006 schlossen verschiedene Gesellschaften des OBB-
Konzerns insgesamt 22 CBL-Transaktionen in den Ausprigungsformen
Sale-in/Lease—out (SILO) und Lease-in/Lease-out (LILO) ab. Beim SILO
wurde das Leasingobjekt an eine Zweckgesellschaft verkauft, anschlie-
Bend von den OBB-Gesellschaften zuriickgeleast und ihnen im Regel-
fall die Option eingerdumt, das Leasinggut am Ende der Vertragslauf-
zeit zu einem fixen Preis zuriickzukaufen. Nach dsterreichischem Recht
verblieb das wirtschaftliche Eigentum — aufgrund der bilanz- und
steuerrechtlichen Zuordnung des Leasingguts — an den verduBerten
und zuriickgeleasten Sachanlagen bei den OBB-Gesellschaften; diese
werden daher weiterhin im Anlagevermogen des OBB-Konzerns aus-
gewiesen.

Beim LILO wurde mit einer ausldndischen Zweckgesellschaft ein Haupt-
leasingvertrag iiber die im zivilrechtlichen Eigentum der OBB-Gesell-
schaften verbleibenden Anlagen — verbunden mit einer an die OBB-
Gesellschaften flieBenden Mietvorauszahlung — abgeschlossen und
das Leasinggut mittels Untermietvertrag zuriickgeleast, wobei auch
hier dem Hauptvermieter hinsichtlich bestimmter Rechte eine Kauf-
option eingerdumt wurde.
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Die OBB-Infrastruktur Bau AG schlossen 17, die OBB-Postbus GmbH
zwei sowie die Rail-Equipment GmbH & Co KG, die damalige OBB-
Traktion Gesellschaft mbH (nunmehr OBB-Produktion Gesellschaft
mbH) und die OBB-Personenverkehr AG jeweils eine CBL-Transaktion
ab, wobei eine der Transaktionen im Jahr 2008 ablief. Die Laufzeiten
der Hauptmietvertrige orientierten sich an der gewdhnlichen Restnut-
zungsdauer des Leasingguts und erstreckten sich bis zum Jahr 2040.
Die CBL-Transaktion mit der lingsten Restlaufzeit aus dem Riickmiet-
vertrag soll im Jahr 2029 enden.

Eine typische CBL-Transaktion bestand aus rd. 20 englischsprachigen
Vertragen und umfasste mehrere hundert Seiten.

Als Transaktionsmaterial dienten hauptsidchlich Lokomotiven, Per-
sonen- und Giiterwaggons, Busse, Streckensteuerungssysteme sowie
die Verschiebebahnhofe Wien-Kledering und Villach. Das Transakti-
onsvolumen in Form von Kaufpreisen und Mietvorauszahlungen betrug
urspriinglich rd. 4,4 Mrd. EUR.

Die von den OBB-Gesellschaften aufgrund der CBL-Transaktionen
erzielten Nettobarwertvorteile betrugen 272,4 Mill. EUR. Sie lagen im
Verhiltnis zum Kaufpreis (SILO) bzw. zur Mietvorauszahlung (LILO)
zwischen 2,8 % und 9,5 %. Diese Nettobarwertvorteile stellten fiir die
OBB-Gesellschaften gleichsam eine Abgeltung der iibernommenen
Risiken dar. Die OBB-Gesellschaften waren jedoch nicht in der Lage,
die Angemessenheit der bei Vertragsabschluss lukrierten Nettobarwert-
vorteile und das Verhiltnis der Aufteilung der Nettobarwertvorteile
zwischen den OBB-Gesellschaften und den auslidndischen Vertrags-
partnern nachzupriifen bzw. -zurechnen. Weiters holten sie nicht in
allen Fillen mehrere Angebote fiir CBL-Transaktionen ein.

Der RH hielt fest, dass es die OBB-Gesellschaften beim Abschluss der
CBL-Geschifte u.a. infolge fehlender Angebotseinholungen unterlie-
Ben, die Angemessenheit der Bepreisung zu priifen und die je nach
Transaktion prozentuell schwankenden, in der Bandbreite bis zum rund
dreifachen Wert divergierenden Nettobarwertvorteile sowie die Risiken
kritisch zu beurteilen. Diese Vorgangsweise wurde dem mit den CBL-
Geschiften verbundenen hohen Transaktionsvolumen nicht gerecht.

Die OBB-Holding wies die Kritik des RH an den CBL-Transaktionen

insofern zuriick, als diese CBL-Geschiifte den OBB-Gesellschaften bis-
her mehr Vorteile als Nachteile eingebracht hdtten.
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Da es sich bei CBL-Transaktionen um hochkomplexe Sondergeschdifte
handle, sei es nicht nur bei den OBB-Gesellschaften, sondern auch
bei anderen Marktteilnehmern de facto nie zu Parallelverhandlungen
gekommen. Aufgrund der Spezialitit sei ndmlich ein zugeschnittenes
Produkt angeboten und nachgefragt worden, das sich einer allgemei-
nen Vergleichbarkeit entzogen habe.

Der RH war sich der Komplexitit von CBL-Transaktionen bewusst. Er
stellte die bisherigen Vorteile der CBL-Transaktionen in Form der luk-
rierten Nettobarwertvorteile den bisher schlagend gewordenen Risiken
gegeniiber. Zudem erlduterte er die den CBL-Transaktionen imma-
nenten Risiken und wies auf die bestehenden Risikopotenziale hin.

Weiters hielt er fest, dass die OBB-Gesellschaften in einigen, wenn auch
nicht in allen Fillen, mehrere Angebote einholten und versuchten, sie
vergleichbar zu machen.

Doppelzahlungsrisiko

Die in die CBL-Transaktionen involvierten OBB-Gesellschaften veran-
lagten die als Einmalzahlungen erhaltenen Kaufpreis- und Mietvor-
auszahlungen — vermindert um die bei den OBB-Gesellschaften ver-
bliebenen Nettobarwertvorteile — in speziell strukturierten Produkten
(Tilgungstrager). Die Tilgungstrager wurden am Beginn der Laufzeit
mittels Einmalzahlung dotiert und sollten sowohl die laufenden Lea-
singraten der OBB-Gesellschaften fiir die im Rahmen der CBL-Trans-
aktionen zuriickgeleasten Vermogensgegenstinde abdecken als auch
die Bedienung der Kaufoption durch die OBB-Gesellschaften am Ende
der Leasinglaufzeit ermoglichen.

Zu den Tilgungstrigern zdhlten einerseits vertraglich vereinbarte Vor-
auszahlungsinstrumente sowie andererseits Wertpapiere und Geldde-
pots, die im Regelfall fix verzinst waren. Bei den Vorauszahlungsinstru-
menten handelte es sich um Vertrige zwischen einer 0BB-Gesellschaft
und einem Finanzinstitut, in denen sich das Finanzinstitut dazu ver-
pflichtete, gegen Leistung der Einmalzahlung die Zahlungsverpflich-
tungen der OBB-Gesellschaften aus den CBL-Transaktionen zu iiber-
nehmen (Schuldiibernahmevertrag). Die Hauptanwendungsfille der
Vorauszahlungsinstrumente waren die Purchase Undertaking Agree-
ments (PUA).
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Zum 31. Oktober 2008 betrug der Rechenwert (seit Vertragsabschluss
verzinste Einmalzahlungen abziiglich bereits geleisteter Leasingra-
ten und Kaufpreiszahlungen) der Tilgungstrager rd. 2,82 Mrd. EUR.
Davon entfielen rd. 1,96 Mrd. EUR auf Vorauszahlungsinstrumente und
rd. 0,86 Mrd. EUR auf Wertpapiere und Gelddepots.

Hinsichtlich der Vorauszahlungsinstrumente bestanden fiir die OBB-
Gesellschaften zwei Hauptrisiken, die als Grundlage fiir Bewertungen
herangezogen werden konnten:

(1) Risiko des Ausfalls des PUA-Vertragspartners: Im Falle der Insol-
venz des PUA-Vertragspartners war das Vorauszahlungsinstrument bis
auf eine allenfalls zu erzielende Konkursquote wertlos. Trotzdem waren
die OBB-Gesellschaften aufgrund der weiterlaufenden CBL-Vertrige
verpflichtet, fiir die fristgerechte Begleichung der vereinbarten Leasing-
raten und Kaufpreiszahlungen zu sorgen (Doppelzahlungsrisiko).

Die OBB-Holding AG bewertete die Vorauszahlungsinstrumente auf
Basis der Ausfallswahrscheinlichkeit der PUA-Vertragspartner. Die
ermittelten Bewertungsverluste kénnen nachstehender Tabelle ent-
nommen werden:

Tabelle 1: Vorldufige Bewertungsverluste bei Vorauszahlungs-
instrumenten Ende 2008

Risikobezeichnung Bewertungsverluste
in Mill. EUR
American International Group (AIG) 6,74
ABN AMRO 4,49
UniCredit Leasing 0,06
Bank of Ireland 4,80
Swiss Re Financial Products 12,42
Barclays Bank 0,92
Summe 29,43
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(2) Risiko der Ratingverschlechterung des PUA-Vertragspartners:
Im Falle der Ratingverschlechterung mussten die betroffenen OBB-
Gesellschaften mitunter das bei Vertragsabschluss mit den auslidn-
dischen Zweckgesellschaften vereinbarte Sicherheitsniveau wieder her-
stellen, wobei der CBL-Vertrag davon unberiihrt blieb. Eine Moglichkeit
bestand darin, zu einem PUA-Vertragspartner mit besserem Rating
zu wechseln oder zusitzliche Sicherheiten beizubringen. Ein PUA-
Vertragspartnerwechsel wire mit Kosten fiir die OBB-Gesellschaften
verbunden gewesen. Bis Ende Oktober 2008 nahmen die OBB-Gesell-
schaften keinen Vertragspartnerwechsel vor.

Ausgeldst durch die Ratingverschlechterung der American Internati-
onal Group (AIG) mussten im Jahr 2008 — zusétzlich zu den Bewer-
tungsverlusten von 29,43 Mill. EUR — 1,20 Mill. EUR fiir die Beibrin-
gung einer Bankgarantie aufgewendet werden.

Dariiber hinaus holte die Organisationseinheit Corporate Treasury in
Einzelfillen die im Falle einer Ratingverschlechterung und vorzei-
tigen Vertragsauflosung tatsdchlich von den PUA-Vertragspartnern
zu erzielenden Auflésungswerte ein. Diese waren als laufende Bewer-
tungen zu verstehen, wobei ein abschlieBender Schaden nur im Fall
einer Insolvenz drohte. Der derart bspw. fiir die AIG Ende Oktober 2008
ermittelte Bewertungsverlust betrug 13,26 Mill. EUR und war damit
um 6,52 Mill. EUR hoher als jener aufgrund der Ausfallswahrschein-
lichkeit.

Der RH wies auf das Doppelzahlungsrisiko sowie die Risiken der OBB-
Gesellschaften hin, bei Bedarf zuséatzliche Sicherheiten aufzubringen
oder einen geeigneten Vertragspartner finden zu miissen. Diese Ver-
pflichtungen kénnten als Folge der internationalen Finanzkrise zusatz-
lich zu den schon verbuchten Bewertungsverlusten und angefallenen
Besicherungskosten von insgesamt 30,63 Mill. EUR weitere Kosten
nach sich ziehen. Diese Kostenbelastungen wiirden den Nettobarwert-
vorteil reduzieren bzw. kénnten diesen im Extremfall auch tiberschrei-
ten.

Der RH empfahl, bei Vorauszahlungsinstrumenten Ratingverschlech-
terungen von PUA-Vertragspartnern besonders zu beachten. Gegebe-
nenfalls sollten bei einer erh6hten Ratingverschlechterung — zusitz-
lich zu den auf Ausfallswahrscheinlichkeiten beruhenden Bewertungen
— die Auflésungswerte ermittelt werden, um die finanziellen Folgen
eines Vertragspartnerwechsels besser abschitzen zu kénnen.
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7.3 Die OBB-Holding AG wies in ihrer Stellungnahme den Begriff ,,Dop-
pelzahlungsrisiko® als unzuliissig zuriick, weil hiedurch eine véllig
unakzeptable CBL-Konstruktion und ein Schadenspotenzial suggeriert
wiirden, die tatsdchlich so nicht vorldgen. Weiters fiihrte sie aus, dass
das Doppelzahlungsrisiko nach menschlichem Ermessen auszuschlie-
Ben sei, weil von den OBB-Gesellschaften bisher weder einmal gezahlt
worden sei, noch in Zukunft doppelt zu zahlen sein werde.

Weiters handle es sich bei der vom RH dargestellten Moglichkeit der
Uberschreitung des Nettobarwertvorteils durch zusitzliche Kostenbe-
lastungen um ein duBerst unwahrscheinliches Extremszenario; dieses
stimme mit der bilanzierten und testierten CBL-Realitiit nicht iiber-
ein. Insgesamt hitten sich die CBL-Geschiifte fiir die OBB-Gesell-
schaften — unter Beriicksichtigung der bis Ende 2008 lukrierten Zins-
ertrdge (115,60 Mill. EUR) sowie verbuchten Bewertungsverluste und
angefallenen Besicherungskosten (30,63 Mill. EUR) — als ein positives
Geschiift erwiesen. Zudem suggeriere die Wortwahl ,, Bewertungsver-
lust*” einen bereits eingetretenen Verlust.

AuBerdem wiirden laut aktueller OBB-Strategie das CBL-Portfolio
ruhig bewirtschaftet und die positiven Nettobarwerte moglichst ver-
teidigt; die CBL-Vertrige sollten somit nicht mit Verlust geschlossen
werden.

7.4 Der RH hielt fest, dass der Begriff ,Doppelzahlungsrisiko* in deutsch-
sprachigen Publikationen zum Themenkomplex CBL Verwendung fin-
det.

Wie die OBB-Holding AG selbst ausfiihrte, wurde der im Zuge der
CBL-Transaktionen erzielte Erlos in Tilgungstriger veranlagt (erste
und der Intention des CBL entsprechende Zahlung). Da das Ausfalls-
risiko — wie unter TZ 8 dargestellt wird — in zwei Fillen schlagend
wurde, wird die dadurch entstandene Deckungsliicke durch den Auf-
bau eines neuen Tilgungstragers bzw. Zahlungen aus dem laufenden
Betrieb (zweite Zahlung) zu schlieBen sein (Doppelzahlung). Somit
wurde das Doppelzahlungsrisiko schlagend. Der RH konnte daher nicht
nachvollziehen, warum die OBB-Holding AG das Doppelzahlungsri-
siko nach menschlichem Ermessen ausschloss.

AuBerdem stellte der RH fest, dass er die aus Bewertungen stammenden

Verluste bei Vorauszahlungsinstrumenten als verbuchte Bewertungs-
verluste und nicht als realisierte Verluste darstellte.

41



48 von 188

111-152 der Beilagen X XIV. GP - Bericht - Hauptdokument

42

Die erginzenden Ausfiihrungen der OBB-Holding AG zur aktuellen
OBB-Strategie betreffend die Bewirtschaftung des CBL-Portfolios nahm
der RH zur Kenntnis.

8.1 Zum 31. Oktober 2008 betrug der Rechenwert der in Verbindung
mit CBL-Transaktionen stehenden Wertpapiere und Gelddepots rd.
0,86 Mrd. EUR. Davon entfielen 537,41 Mill. EUR auf Gelddepots,
233,77 Mill. EUR auf Schuldverschreibungen der USA und der kana-
dischen Provinz Ontario und die restlichen 86,26 Mill. EUR auf sons-
tige Wertpapiere.

Das Verlustrisiko der als Tilgungstrager verwendeten Wertpapiere lag
im Zahlungsausfall des Emittenten des Wertpapiers bzw. im Verkauf des
Wertpapiers zu einem unter dem Rechenwert liegenden Marktwert. Bei
den einzelnen CBL-Transaktionen war der Nettobarwertvorteil grund-
sdtzlich umso groBer, je hoher die erwartete Rendite und damit auch
das Verlustrisiko der veranlagten Wertpapiere war.

Nachstehende Aufstellung zeigt die laut Konzernabschluss 2008 im
Zusammenhang mit CBL-Transaktionen im Bereich der Wertpapiere
und Gelddepots erwarteten vorldufigen Verluste (bis Ende 2008 waren
lediglich Wertpapiere betroffen):

Tabelle 2: Vorldufige Verluste der Wertpapiere Ende 2008

Risikobezeichnung Bewertungsverluste Ausbuchungen
in Mill. EUR

Credit Suisse First Boston 0,56

SPARC II Limited (GE Capital Corp. CLN) 2,40

Lehman Brothers Treasury Co. B.V. 8,60

Sigma Finance Corporation (Capital Note)?) 4,02 10,60

Summe 15,58 10,60

1) Riickstellung von 4,02 Mill. EUR fiir Unterdeckung der Riickzahlungsverpflichtung
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Die OBB-Holding AG wertberichtigte die Wertpapiere der Lehman
Brothers Treasury Co. BV. im Gegensatz zu jenen der Credit Suisse
First Boston und der SPARC II Limited bereits zur Génze. Die Wert-
papiere der Sigma Finance Corporation in Héhe von 10,60 Mill. EUR
wurden bereits vollstindig ausgebucht. Dariiber hinaus wurde fiir die
rechnerische Differenz, die aufgrund niedriger rentierender Ersatzveran-
lagungen erwartet wird, eine Riickstellung in Héhe von 4,02 Mill. EUR
gebildet.

Der bereits realisierte Verlust von 10,60 Mill. EUR betraf die damalige
OBB-Traktion Gesellschaft mbH, die aus der CBL-Transaktion einen
Nettobarwertvorteil von 6,29 Mill. EUR lukrierte. Daraus ergab sich
fiir die Gesellschaft ein negatives Ergebnis von 4,31 Mill. EUR. Soll-
ten auch die Wertpapiere der Lehman Brothers Treasury Co. BV. end-
giiltig ausfallen und der Verlust aus dieser Veranlagung realisiert wer-
den, wiirde auch die OBB-Postbus GmbH unter Beriicksichtigung des
Nettobarwertvorteils von 3,68 Mill. EUR ein negatives Ergebnis von
4,92 Mill. EUR aus der CBL-Transaktion erleiden.

Die in der Tabelle angefiihrten Wertpapiere waren im Vergleich zu den
Schuldverschreibungen der USA und der kanadischen Provinz Onta-
rio einem erhdhten Verlustrisiko ausgesetzt. Dies war insbesondere
anhand der Wertpapiere der Credit Suisse First Boston und der der
Sigma Finance Corporation zu ersehen, bei denen es sich um nach-
rangig zu bedienendes Kapital handelte, das im Falle eines Konkurses
nachrangig an die OBB-Gesellschaften zuriickzuzahlen war.

Der RH wies kritisch darauf hin, dass die OBB-Gesellschaften beim Kauf
der oben angefiihrten Wertpapiere zur Erzielung eines hoheren Net-
tobarwertvorteils ein hoheres Risiko eingingen als bspw. bei Veranla-
gungen in Schuldverschreibungen der USA. Dadurch erlitten sie buch-
halterische Verluste von 26,18 Mill. EUR, wovon bereits 10,60 Mill. EUR
ausgebucht wurden. Dies fiihrte bei der betroffenen Gesellschaft zu
einem den Nettobarwertvorteil iibersteigenden Verlust von 4,31 Mill.
EUR aus der CBL-Transaktion.

Laut Stellungnahme der OBB-Holding AG wiirden alle OBB-Teilkon-
zerne im Jahr 2009 weiterhin iiber einen positiven ,,CBL-Nettobar-
wertstatus“ verfiigen.

Die Tilgungstriger wiirden iiblicherweise vom Leasinggeber ausgewdhlt,
so dass den OBB-Gesellschaften kein freies Wahlrecht zugekommen sei.
Der Leasinggeber gebe dabei im eigenen Interesse der Sicherheit den
Vorzug vor einer hoheren Rendite. Die eingetretenen, beim Abschluss
der Geschidifte jedoch nicht vorhersehbaren (Bewertungs—)Verluste diirf-
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ten keinesfalls als ein Beweis fiir riskantes Handeln der OBB-Gesell-
schaften angesehen werden. Zum jeweiligen Geschdftsabschluss hitten
diese Counterparts (PUA-Vertragspartner bzw. Emittenten von Wert-
papieren) laut Rating beste Bonitit und somit minimale Ausfallswahr-
scheinlichkeit gehabt.

Bei lediglich zwei Transaktionen sei das Ausfallsrisiko schlagend
geworden, bei einigen bestehe ein denkbares Ausfallsrisiko und beim
tiberwiegenden Volumen (z.B. Schuldverschreibungen der USA und
der kanadischen Provinz Ontario) sei ein derartiges Risiko nur in sehr
geringem Ausmaf vorhanden.

Laut OBB-Holding AG widerspreche sich der RH, wenn er einerseits
trotz des Vorhandenseins von Tilgungstrigern, wie z.B. Merrill Lynch,
UniCredit Leasing mit Haftung der Stadt Wien und dgl., von Doppel-
zahlungsrisiko spreche, andererseits aber an anderer Stelle Absiche-
rungsmaBBnahmen zur Vermeidung bzw. Reduzierung eben dieses Risi-
kos als unwirtschaftlich und unsinnig bezeichne.

Der RH hielt dem Argument, dass alle OBB-Teilkonzerne im Jahr 2009
weiterhin liber einen positiven ,,CBL-Nettobarwertstatus® verfiigen
wiirden, entgegen, dass er in seiner Betrachtung auf den Bilanzstich-
tag 31. Dezember 2008 sowie auf Einzelgesellschaften abstellte. Fer-
ner hielt er fest, dass im Fall des Ausfalls auch der Wertpapiere von
Lehman Brothers zwei Konzerngesellschaften (die damalige OBB-Trak-
tion Gesellschaft mbH und die OBB-Postbus GmbH) die Nettobarwert-
vorteile libersteigende Verluste aus den CBL-Transaktionen erleiden
wiirden.

Hinsichtlich der Auswahl der Tilgungstriger richtete sich die Kritik
des RH darauf, dass die OBB-Gesellschaften gerade in jenen Fillen,
in denen die Auswahl der Tilgungstrager nicht unmittelbar Bestand-
teil der CBL-Transaktionen war — und diese Tilgungstriger von den
OBB-Gesellschaften frei gewihlt werden konnten (wie z.B. bei den
Wertpapieren von General Electric, Sigma Finance und Lehman Brot-
hers) —, ein hoheres Risiko eingingen als dies bei CBL-Transaktionen
(oftmals verwendete Tilgungstrager waren Schuldverschreibungen der
USA) tiblich war.

Zudem hielt der RH fest, dass die auch in der Stellungnahme sinnge-
maB wiedergegebene Kernaussage ,hohere Rendite nur durch héheres
Risiko* nicht entkriftet werden konnte.

Weiters traf der RH im Zusammenhang mit dem Doppelzahlungsri-
siko keine generelle Aussage, Absicherungsvereinbarungen zu téitigen.
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Vielmehr kritisierte er unter TZ 31 und 32 den Abschluss von Absi-
cherungsvereinbarungen unter dem Gesichtspunkt, dass damit einer-
seits nachtréiglich fiir den Hybrid-CDO? ein Zusammenhang mit sat-
zungskonformen Bahngeschiften hergestellt und andererseits Risiken
der OBB-Gesellschaften insbesondere gegen den Ausfall der Gemeinde
Wien, der Republik Osterreich und der USA abgesichert werden soll-
ten. Nur diese spezielle Form der Absicherung hielt er — wie auch die
mit der Gutachtenerstellung beauftragte Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft — fiir wirtschaftlich und risikotechnisch nicht vertretbar. Daher
lag kein Widerspruch in der Argumentation des RH vor.

Verlustrisiko

Die CBL-Vertrige verpflichteten die OBB-Gesellschaften, das Leasing-
gut liber die gesamte Laufzeit hindurch betriebsbereit zu halten, selbst
wenn dies 6konomisch nicht zweckmifig war. Zumindest 14 Lokomo-
tiven der Reihe 1014 und drei Lokomotiven der Reihe 1822 mussten
betriebsbereit gehalten werden, obwohl sie keiner addquaten Verwen-
dung zugefiihrt werden konnten. Eine VerduBerung war nicht mog-
lich.

In mehreren Féllen endete die wirtschaftliche Nutzungsdauer vor Ablauf
der CBL-Transaktion. So lief bspw. die wirtschaftliche Nutzungsdauer
von 106 Lokomotiven der Reihe 1044 durchschnittlich 9,4 Jahre vor
Ende der geplanten CBL-Laufzeit aus.

Im Verlustfall hatten die OBB-Gesellschaften die Moglichkeit, das Lea-
singgut zu ersetzen oder das CBL in Bezug auf das ,verlorene® Lea-
singgut vorzeitig zu beenden. Die Beendigung war mit der Zahlung
des vertraglich vereinbarten Kiindigungsbetrags verbunden.

Unter die Verlustklausel fielen im Wesentlichen das Verschwinden des
Leasingguts, dessen vollige Zerstdrung, irreparable Schide